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Tytus Kaminski

Pracownik Centrum Andliz Spoteczno-Ekonomicznych, doktorant Instytutu Nauk
Ekonomicznych PAN. Jego zainteresowania naukowe obejmujq problematyke prywatyzacji
oraz strategii dostosowawczych przedsiebiorstw. Jest autorem i wspéfautorem prac i artykufow
z tego zakresu. Koordynowat i uczestniczyt w licznych projektach badawczych. Prowadzi
wyktady z analizy rynku.
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Streszczenie

Prywatyzacja jest jedng z kluczowych kwestii realizowanych w Polsce reform.
Umozliwia konkurencje miedzy przedsiebiorstwami dzieki zainteresowaniu firm zyskiem.
Warunkuje ona zaistnienie konkurencji miedzy przedsigbiorstwami i ich ekonomiczne
oraz organizacyjne przeobrazenia. Nowi wiasciciele realizuja zréznicowane strategie
rozwojowe oparte na kapitale wtascicielskim. W opracowaniu wyodrebniono piec¢
podstawowych kategorii wiascicieli przedsiebiorstw: inwestoréw zagranicznych, firmy
krajowe, przedsigbiorcéw indywidualnych oraz spétki "insiderskie" i inwestorow
rozproszonych w spétkach gietdowych. Analiza pokazuje charakterystyczne zachowania
nowych wiascicieli przedsigbiorstw, ich silne i stabe strony oraz réznice i podobieristwa
w realizowanych strategiach.

Szczegdlnie eksponowanym zagadnieniem jest zréznicowany wptyw poszczegolnych
typow wtascicieli na przeobrazenia przedsiebiorstw. Pokazane sa charakterystyczne dla
nich zachowania i efekty prywatyzacji z ich udziatem wynikajace z réznych sposobéw
realizowania prawa wtasnosci oraz zaplecza kapitatowego i kwalifikacji wtascicielskich.

Syntetyczna miara efektéw restrukturyzacji przedsiebiorstw po prywatyzacji jest stan
i dynamika ich wynikéw finansowych znacznie korzystniejsze niz firm panstwowych.
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|. Wprowadzenie i prezentacja proby

Prezentowany tekst stanowi synteze badan nad zachowaniem sprywatyzowanych
przedsiebiorstw, prowadzonych w latach 1992-1997 [I]. Opracowanie powstato
w ramach projektu "Trwaty wzrost dzieki konsolidacji reform" w cyklu tematycznym
"Wspieranie zmian w strukturze wiasnosci gospodarki'. Jego celem jest pokazanie
wplywu prywatyzacji na ekonomiczne i organizacyjne przeobrazenia oraz finansowa
kondycje przedsigbiorstw.

Wszystkie analizowane przedsigbiorstwa z nizej scharakteryzowanej grupy byty
kilkakrotnie monitorowane w trakcie powyzszych badan. Analiza obejmuje takze stan
i dynamike finanséw wszystkich polskich przedsiebiorstw sprywatyzowanych w po-
réwnaniu z bedacymi jeszcze w trakcie przeksztatcen wtasnosciowych (parnstwo-
wych). Uwzglednione zostaly takze wnioski ptynace z krajowej i zagranicznej litera-
tury tematu.

Odpanstwowienie wiasnosci przedsigbiorstw jest jedna z kluczowych kwestii rea-
lizowanych w Polsce reform. Wedtug teorii praw wtasnosci petne, wyfaczne i przeno-
$ne uprawnienia wtasnosciowe do przedsiebiorstw sa warunkiem ich efektywnosci.
Wytacznos¢ wiasnosci prywatnej powoduje, ze wszystkie naktady i efekty zwigzane
z funkcjonowaniem przedsigbiorstwa sa w gestii jego wiasciciela. Zachodzi zatem $ci-
sty zwiazek miedzy ponoszonymi kosztami a osiagnigtymi zyskami, zapewniajacy efek-
tywnos$¢ dzieki petnej odpowiedzialnosci za caly proces gospodarowania majatkiem
produkcyjnym (aktywami) i przejmowania catosci zyskow stuzacych rozwojowi (re-
strukturyzacji) przedsiebiorstwa i realizacji osobistych aspiracji wtascicieli (ktorych ce-
lem jest maksymalizacja zysku).

Drugim wymiarem prawa wiasnosci jest jego przenosnos¢. Umozliwia ona zbywanie
zasobdw produkceyjnych zgodnie z wymogami efektywnosci (realokacje do bardziej efek-

[17 Wyniki tych badan zostaly przedstawione w: B. Blaszczyk, G. Gierszewska, M. Gérzynski, T. Kaminiski,
W. Maliszewski, R. Wooodward, A. Zotnierski, Privatization and Company Restrucuturing in Poland, ACE
Project, Company Adjustment and Restructuring in Central and Eastern Europe, Warsaw, November 1997; B.
Btaszczyk, R. Woodward (ed.), Privatization in Post-Communist Countries, Center for Social and Ecomonic
Research, Warsaw 1996; ].M. Dabrowski, Efekty prywatyzacji przedsigbiorstw droga kapitatowa, Transformacja
Gospodarki, nr 67, IBnGR, Warszawa 1996; J.M. Dabrowski, J. Jacaszek, T. Kaminski, A. Skrzypacz, J. Szomburg:
Ekonomiczne i spoteczne efekty prywatyzacji posredniej i bezposredniej. Analiza poréwnawcza kondyciji
ekonomicznej i dziatan dostosowawczych przedsiebiorstw objetych przeksztatceniami wiasnosciowymi w
latach 1990-95 (1996), IBnGR, Gdarisk-Warszawa, raport powielony; T. Kamiriski, Wplyw prywatyzacji na
przeobrazenia przedsigbiorstw. Studium przypadkéw. Raporty CASE, Warszawa pazdziernik 1996, nr I.
Szczegdtowy opis wynikéw badan zostat przedstawiony w niepublikowanej pracy doktorskiej autora pt.
"Wplyw prywatyzacji na procesy ekonomicznych i organizacyjnych przeksztatcen w przedsigbiorstwach".
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tywnych zastosowan). Przenosno$¢ (transferowalnos¢) umozliwia restrukturyzacje
przedsiebiorstw polegajaca miedzy innymi na zbywaniu zbednych (podnoszacych koszty
dziatalnosci) elementéw mienia.

Prywatyzacja umozliwia zaistnienie konkurencji dzieki zainteresowaniu wtascicieli
firm zyskiem. Warunkuje ona zatem motywacje proefektywnosciowa, ktora kreuje ry-
walizacje miedzy przedsigbiorstwami i ich ekonomiczne oraz organizacyjne przeobra-
zenia. Firmy prywatne konkuruja takze z panstwowymi, ktére, z kolei, staraja sie na-
$ladowac ich zachowania. Mozliwo$¢ eliminowania stabych przedsiebiorstw i mene-
dzeréw oraz wigzanie kariery z wynikami przedsiebiorstwa, w wyscigu konkurencyj-
nym sprzyja skutecznosci zarzadzania. Dla wykreowania konkurencji niezbedne byty
takze demonopolizacja i otwarcie gospodarki, jednak pozyskanie konkretnych wiasci-
cieli przywracajacych rynkowa nature przedsiebiorstw miato decydujace ("pierwot-
ne") znaczenie.

Nowi wtasciciele dostarczajag przedsiebiorstwom zasilenia finansowe i realizuja
strategie rozwojowe oparte na kapitale wiascicielskim. Zainteresowani osiagnieciem
przez swoje firmy zdolnosci do generowania zysku w dtugim okresie, dokonuja prze-
obrazen ekonomicznych i organizacyjnych przyjmujac na mocy wyfacznego prawa
wiasnosci odpowiedzialnos¢ za sukces/porazke przedsigbiorstwa. Badania naukowe
pokazujg réznorodne i kompleksowe zmiany zachodzace w przedsiebiorstwach dzie-
ki zasileniom kapitalowym ze strony nowych wiascicieli. Strategie inwestoréw réznia
sie w zaleznosci od ich pochodzenia, doswiadczenia, potencjatu i struktury wtasnosci
firmy.

Strategia i kapital wiascicielski to najwazniejsze atuty przedsiebiorstw sektora
prywatnego. Role odgrywa takze efekt psychologiczny zwiazany (szczegélnie na po-
czatku okresu transformacji) ze sprywatyzowaniem, przede wszystkim obecnoscig na
gietdzie. Poprawa wizerunku ma dodatni wptyw na relacje z otoczeniem, klientami
i bankami. Wymienione czynniki: strategia i kapitat wiascicielski oraz efekt psycholo-
giczny, ktore faktycznie decyduja o przewadze firm sektora sprywatyzowanego nad
panstwowymi pozbawionymi ich oddziatywania mozna okresli¢ jako prywatyzacyjna
dzwignie rozwojowa podnoszaca zdolno$¢ do proefektywnosciowych przeksztatcen
przedsiebiorstw.

Roznorodnos¢ polskich przedsiebiorstw panstwowych, przede wszystkim w za-
kresie kondycji ekonomiczno-finansowej (potrzeb restrukturyzacyjnych), wielkosci
(i wartosci majatku) oraz struktury organizacyjnej (mozliwosci podziatu na odrebnie
funkcjonujace podmioty), a takze potrzeba uwzglednienia istotnych uwarunkowan
spoteczno-politycznych (potrzeba stworzenia rynku kapitalowego oraz upowszech-
nienia wtasnosci) uzasadniaty stworzenie wielotorowej strategii prywatyzacji. Uznano,
ze nie nalezy tworzy¢ metody uniwersalnej dla wszystkich rodzajéow przedsiebiorstw,
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dlatego zdecydowano si¢ na rézne Sciezki przeksztatcen prowadzace do wykreowa-
nia zréznicowanych wiascicieli i struktur wtasnosci spotek [2].

W wyniku prywatyzacji uksztaftowaly sie wiasnos¢ pracownicza, publiczna oraz skon-
centrowana w rekach inwestoréw krajowych lub zagranicznych. Pierwszy, dominujacy
ilosciowo typ wiasnosci powstaje w efekcie likwidacji prywatyzacyjnej (prywatyzacji bez-
posredniej) w drodze oddania do odpfatnego korzystania lub sprzedazy. Pozostate wy-
kreowata prywatyzacja kapitatfowa/posrednia duzych firm, lecz rolg odegrata takze sprze-
daz matych i $rednich przedsiebiorstw w ramach prywatyzacji bezposredniej (firmom
krajowym, indywidualnym przedsigbiorcom, mniejsza role odegrali w tej $ciezce inwe-
storzy zagraniczni). Mniejsze ilosciowo znaczenie miato wnoszenie przedsiebiorstw do
spotek.

W prezentowanej analizie wyodrebnitem pie¢ podstawowych kategorii wiascicieli
przedsiebiorstw: inwestoréw zagranicznych, ktérzy przejeli przedsiebiorstwa w drodze
prywatyzacji kapitatowej, firmy krajowe — prywatyzacja kapitalowa i bezposrednia,
przedsiebiorcéw indywidualnych oraz spétki "insiderskie" — prywatyzacja bezposrednia
i inwestoréw rozproszonych (w spotkach gietfdowych) — prywatyzacja kapitatowa.

Kompleksowy charakter, skutecznos¢ i réznorodno$¢ strategii zagranicznych inwe-
storéw uzasadnia traktowanie prywatyzacji z ich udziatem jako rozwiazania modelowe-
go ("wzorca") w zakresie pozadanego wptywu zmian wiasnosciowych na ekonomiczne
i organizacyjne przeksztafcenia przedsiebiorstw.

Analiza pokazuje jaki wptyw na przeobrazenia przedsigbiorstw wywieraja hipotetycz-
nie "wzorcowi" inwestorzy zagraniczni, a takze pozostali wyzej wymienieni wiasciciele.
Jakie sg ich charakterystyczne zachowania, silne i stabe strony, réznice i podobieristwa
w realizowanych strategiach.

[2] Prywatyzacja byta prowadzona rréjtorowo:

- Prywatyzacja kapitatowa (posrednia) poprzedzona przeksztateceniem przedsigbiorstwa paristwowego w
jednoosobowg spotke Skarbu Panstwa (komercjalizacje), odbywa si¢ poprzez sprzeadz akeji przedsigbiorstwa
w drodze publicznego przetargu, zaproszenia do rokowar, wykupu przez pracownikéw;

— Prywatyzacja bezposrednia, poprzez likwidacje przedsigbiorstwa panstwowego (bez uprzedniej
komercjalizacji) i sprzedaz lub "szybka" sprzedaz, wniesienie do spétki lub oddanie do odpfatnego korzystania
spoice pracowniczej;

- Prywatyzacja masowa (program Narodowych Funduszy Inwestycyjnych wprowadzono w koricu 1995
roku), podobnie jak kapitalowa poprzedzona komercjalizacja.

Uzupetnieniem strategii prywatyzacyjnej byly proesy likwidacji na podstawie Ustawy o przedsigbiorstwach
paristwowych, ktérym obejmuje sie przedsigbiorstwa w ziej sytuacji finansowej oraz postepowania
upadfosciowe, uktadowe i ugodowe. Przedsigbiorstwa rolne byly prywatyzowane w odrebny sposéb na
podstawie Ustawy o gospodarowaniu nieruchomosciami rolnymi Skarbu Parstwa.

W przezentowanej analizie zajmuje si¢ wptywem przeobrazenia przedsigbiorstw prywatyzacji kapitafowej
i bezposredniej (likwidacyjnej) rozpoczetych juz w 1990 roku decydujacych o transformacji sektora
panstwowego.
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Najwazniejszg i najbardziej interesujaca (jak sadze) kwestia badawcza jest wplyw poszcze-
gdlnych typdw wiascicieli na przeobrazenia przedsiebiorstw. Prezentowane s3 charakterysty-
ki zmian jakie wprowadzaja oni w obszarach zarzadzania i systeméw motywacyjnych, struk-
tur organizacyjnych, dostosowari produktowo-rynkowych, a takze kondycja ekonomiczno-fi-
nansowa przedsigbiorstw, ktore przejeli.

Celowo dobrana prdéba liczyta 46 przedsiebiorstw z tego 10 z kontrolnym udziatem in-
westorow zagranicznych. |3 - przejetych przez duze firmy krajowe (6 duzych firm przejetych
metoda kapitatowa oraz 7 matych i $rednich w sprzedazy bezposredniej — szybka sprzedaz,
6 przejetych przez przedsiebiorcéw indywidualnych droga szybkiej sprzedazy, wiasnos¢ roz-
proszong reprezentuje |12 spofek "insiderskich" (Siezka bezposrednia — 8, ktore wykupity
przedsiebiorstwa w drodze szybkiej sprzedazy i 4 odptatnie korzystajace z majgtku) oraz
5 spdtek publicznych.

Przewaga spotek "insiderskich", ktore przejely przedsiebiorstwa w drodze szybkiej sprze-
dazy szybkiej sprzedazy nad leasingujacymi byla uzasadniona potrzebg poznania jak sprawdzaja
sie one w roli wiadcicieli. Ponadto zostaly uwzglednione dwie spétki, ktore dokonaty zmiany
struktury wiasnosciowej (jedna pozyskafa inwestora zagranicznego, druga udziatowcy wprowa-
dzili na gietdg) w celu odpowiedzi na pytanie, jak to wptynie na dostosowania przedsigbiorstw.
Podobnie w grupie firm przedsiebiorcéw prywatnych znalazta sie jedna wniesiona przez wiasci-
ciela do spétki z inwestorem zagranicznym (co zadecydowato o spektakularnym sukcesie pry-
watyzacyjnym). Zmiany wlasnosciowe zostaty wprowadzone takze w innych przypadkach opi-
sanych w rozdziale. Przedsiebiorstwa zostaly przydzielone do poszczegdlnych grup wiasciciel-
skich wedtug kryterium wtasnosci udziatu kontrolnego. Czes¢ spotek wiascicieli zagranicznych
i krajowych ze sciezki kapitatowej jest bowiem takze notowana na giefdzie, podobnie wymie-
niona firma przedsigbiorcy prywatnego zostafa wniesiona do spotki z inwestorem zagranicz-
nym. Analizowane spétki publiczne nie miafy natomiast udziatowcéw strategicznych.

Wszystkie zanalizowane przedsigbiorstwa zostaly sprywatyzowane przed koncem 1993
roku, a wigkszos¢ w 1991 lub 1992 roku. Ten okres stanowi odpowiednia perspektywe dla
obserwacji wptywu zmian wiasnosciowych na ich funkcjonowanie.

W badaniach zostafa zastosowana, przede wszystkim, metoda wywiadu pogtebionego
uzupetniona analiza danych ze sprawozdar finansowych przedsiebiorstw. Wywiady prowa-
dzono z cztonkami zarzadéw i kadry kierowniczej analizowanych firm, specjalistami wybra-
nych dziedzin oraz cztonkami komisji zakladowych zwiazkéw zawodowych.

Jakosciowe analizy wptywu nowych wiascicieli na przeobrazenia przedsiebiorstw dotycza
zjawisk i procesow zachodzacych w okresie od roku 1992 do 1997 (dane ilosciowe opisuja-
ce kondycje ich firm pochodza z okresu 1991-1996). Pokazuja one jakie zachowania przed-
siebiorstw sprywatyzowanych w ich réznych grupach decyduja o dobrym stanie finansowym
catego tego sektora zanalizowanym w punkcie 2.
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Prezentacja proby

Inwestorzy zagraniczni

Firma |Branza Branza inwestora | Udziat Kraj
Kontrolny

| Przem. meblarski | z branzy 99,9 Niemcy

2 Budownictwo » 49,5 Niemcy

3 Budownictwo ” 70 Stany
Zjednoczone

4 Przem. cukierniczy | ,, 80 Niemcy

5 Przem. cukierniczy | z branzy 67 Stany

pokrewnej Zjednoczone,

Finlandia

6 Przem. maszynowy | ,, 72 Dania

7 Przem. ” 45 Niemcy

elektromaszynowy

8 Elektronika , 98 Niemcy

9 Przem. papierniczy | ,, 99,9 Stany
Zjednoczone

10 Przem. mineralny | finanse 100 Niemcy

Firmy krajowe

Sciezka kapitatowa

| Przem. elektromaszynowy instytucjonalny 45

2 Przem. elektromaszynowy instytucjonalny 58

3 Przem. elektromaszynowy z branzy 53

4 Przem. spozywczy z branzy pokrewnej 33

5 Przem. odziezowy budownictwo 85

6 Przem. odziezowy finanse 30

,»Ekspres prywatyzacyjny”

| Przem. elektromaszynowy z branzy 100

2 Handel z branzy pokrewnej 100

3 Handel z branzy pokrewnej 54

4 Wydawnicza z branzy 27,21

5 Handel z branzy pokrewnej 73

6 Przem. papierniczy z branzy 100

7 Przem. spozywczy z branzy 100
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Indywidualni przedsigebiorcy

Struktura wtasnosci

Przedsigbiorcy angazowali si¢ w znajome sobie branze. Udziaty wynosity przewaznie
100 procent. W jednym przypadku nalezaty do trojga cztonkéw rodziny w
proporcjach 63, 23 i 14 procent. W przypadku przedsiebiorstwa wniesionego do
spotki z inwestorem zagranicznym (duza spétke niemiecka z branzy) udziaty wynosity
50 procent z symboliczng przewaga przedsigbiorcy polskiego.

Branze

Analizowane przedsiebiorstwa nalezaly do branzy spozywczej (jedno), dwa
reprezentowaly przemyst chemiczny, jedno przemyst obuwniczy, jedna z firm
wytwarzafa pétprodukty na potrzeby rolnictwa i jedna artykuty gospodarstwa
domowego trwatego uzytku.

Spotki ,,insiderskie”

Struktura wtasnosci

Do préby zostaty wybrane spétki o réznym stopniu koncentraciji udziatéw w rekach
menedzmentu i strukturze wtasnosci w uktadzie zarzad, rada nadzorcza, pozostali
udziatlowcy. Byto 7 spotek o skoncentrowanej wtasnosci, takich gdzie zarzad i rada
nadzorcza skupiaty ponad 50 procent udziatéw. W dwéch, jak wspomniatem wyzej,
nastapita zmiana struktury wiasnosci na rzecz inwestoréw zewnetrznych, jednak
reguta byto utrzymanie petnej kontroli nad firma przez ,insideréw”.

Branze

Reprezentowane branze: budownictwo i pokrewne (4), przemyst elektromaszynowy
(4), przemyst spozywczy (2), ustugi turystyczne (1), ustugi informatyczne (I).

Spétki publiczne

Struktura wtasnosci

Wszystkie spotki o rozdrobnionych tytutach wtasnosci, w jednym przypadku
posiadacz pakietu kontrolnego nie odgrywat roli inwestora strategicznego.

Branze

Trzy firmy reprezentowaly przemyst odziezowy, jedna spozywczy i jedna mineralny.
Nadreprezentacja jednej branzy byta pomocna w wyodrebnieniu efektéw samej
prywatyzacji nieco mniej wyrazistych bez wptywu konkretnego inwestora. Pomogta
wyeliminowa¢ oddziatywanie czynnikéw zwigzanych z réznymi typami dziatalnosci.
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2. Kondycja finansowa wszystkich polskich
przedsiebiorstw przed i po prywatyzacji [3]

Sytuacja finansowa mierzona relacjami efektywnosciowymi stanowi miare sukcesu-
porazki restrukturyzacji przedsiebiorstw. Zagregowane wielkosci finansowe nie sg
wystarczajaca miarg ztozonych proceséw w transformujacych sie w przedsigbiorstwach,
ale informujg o ich stanie i dynamice przeobrazen. W niniejszej analizie prezentuije relacje
ekonomiczne przedsigbiorstw sprywatyzowanych w réznych grupach w poréwnaniu z
podmiotami pozostajacymi pod nadzorem wiascicielskim Skarbu Panstwa. Obejmuje ona
wszystkie firmy sprywatyzowane metoda posrednia z uwzglednieniem wynikow
wiascicieli krajowych i zagranicznych i bezposrednia do konca 1997 roku
przedsigbiorstwa z programu NFI oraz likwidowane w celu prywatyzacji i jednoosobowe
spotki Skarbu Panstwa.

Przedsigbiorstwa sprywatyzowane mialy wieksza zdolnos¢ do generowania
zysku niz przed prywatyzacja. Rentownos$¢ brutto obrotu byfa tam bowiem zdecy-
dowanie wyzsza niz w podmiotach panstwowych oraz wykazywata tendencje
do wzrostu w 1997 roku po spadku w 1996 roku, podczas gdy te drugie utrzymy-
waly swoja stope zysku na niezmienionym poziomie. Szczegélnie korzystne wyniki
mialy przedsiebiorstwa sprywatyzowane kapitalowo zaréwno z udzialem kapitatu
krajowego (inwestoréw strategicznych i akcjonariatu rozproszonego), jak i zagra-
nicznego. Zasilenia finansowe ze strony inwestordw strategicznych i/lub rynku kapi-
talowego sprzyjaja efektywnemu funkcjonowaniu przedsigbiorstw oraz wzrostowi
rentownosci.

Korzystne tendencje prezentowaly takze przedsigbiorstwa sprywatyzowane
metoda bezposrednia, chociaz w ich przypadku spadek rentownosci wystapit juz w
1995 roku (o rok wczesniej w firmach ze sciezki kapitatowej). Jednak w okresie
1995-1997 utrzymaty one dosy¢ korzystny poziom stopy zysku co jest optymistyczne
o tyle, ze wiekszo$¢ z nich to przedsiebiorstwa "insideréw". Korzystne relacje
efektywnosciowe tej grupy $wiadcza (wobec braku zewnetrznych zasilen) o uczeniu
sig przez nich rol wtascicielskich i skutecznym zarzadzaniu przedsigbiorstwami.

Zdolnos¢ do osiagania zysku w przedsiebiorstwach panstwowych (w przejsciowych
stadiach przeksztatcenn wiasnosciowych) byfa zdecydowanie gorsza. Najlepsza byta w

[3] W tym punkcie wykorzystalem dane z Raportu o przeksztatceniach wtasnosciowych w 1997 roku
Ministerstwa Skarbu Panstwa, Warszawa 1998.
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grupie jednoosobowych spétek Skarbu Panstwa przeznaczonych do prywatyzacji, gdzie
po okresie dobrej koniunktury w latach 19941995, nastapit silny spadek rentownosci.

Szczegdlng uwage nalezy zwrdéci¢ na spotki Skarbu Paristwa utworzone w innym celu
niz prywatyzacja. Ta grupa przedsigbiorstw faktycznie utracita zdolnos¢ do generowania
nadwyzki finansowej juz w 1995 roku, wykazujac sie tylko nieznacznie dodatnia stopa
zysku brutto. Rentowno$¢ kapitatu wiasnego i aktywow mialy natomiast przez kolejne
trzy lata wartosci ujemne. Jeszcze gorzej wygladata sytuacja przedsigbiorstw
panstwowych przeznaczonych do prywatyzacji bezposredniej, ktérych zdolno$¢ do
osiagania zysku ustawicznie malata.

Staba kondycje finansowa mialy takze przedsiebiorstwa objete programem NFI. Tylko
stopa rentownosci brutto obrotu byta w 1997 roku nieznacznie dodatnia. Mozna sadzi¢,
7e istnieja przede wszystkim dwie przyczyny stabych wynikéw przedsiebiorstw z tej
grupy. Pierwsza byto odkiadanie przez kilka lat wdrozenia programu, co powodowato
przediuzajace si¢ oczekiwanie wtaczonych don przedsiebiorstw. Wstrzymanie
przeksztalcen wiasnosciowych powodowato niepewnosé w ocenie przyszitosci i brak
mozliwosci formutowania dtugookresowej strategii. W konsekwencji wstrzymane zostaty
dostosowania proefektywnosciowe, co znalazto odzwierciedlenie w wynikach
finansowych. W koncu 1997 roku wskazniki efektywnosciowe (poza rentownoscia
brutto) nadal miaty wartosci ujemne. Mimo poprawy, byly zdecydowanie gorsze niz w
przedsiebiorstwach sprywatyzowanych metoda kapitalowa lub bezposrednia.
Szczegolinie duze roznice wystapity w zakresie rentownosci kapitatu wtasnego i aktywow,
co wskazuje na pozytywne efekty zasileri kapitatowych i realizowanych strategii firm po
prywatyzacji.

Zwracaja uwage nieco sfabsze relacje efektywnosciowe przedsiebiorstw z
inwestorem zagranicznym ze $ciezki kapitalowej. Mozna przyja¢ (co zostanie
zweryfikowane w dalszej czesci analizy), ze w pierwszych latach po prywatyzacji
koszty funkcjonowania s3 stosunkowo wysokie, ze wzgledu na potrzeby
restrukturyzacji przedsiebiorstw. Przy realizowaniu skutecznych strategii popartych
kapitatem inwestoréw, okres przeobrazen poprzedza i warunkuje poézniejsza
dtugookresowga zdolnos¢ do osiagania zysku. Dzieje sie tak szczegélnie w przypadku
przejmowania podupadajacych przedsiebiorstw, wymagajacych gtebokich i
kosztownych dostosowan.

Nalezy takze odnotowa¢ dwa zjawiska, ktore wptywaja na zmniejszenie réznic
miedzy sektorem sprywatyzowanym a panstwowym (na korzys¢ tego drugiego).
Pierwsze z nich to wigksza zdolnos¢ i sktonnos$é¢ tego pierwszego do ukrywania
zyskow droga maksymalizacji kosztéw w okresach rozrachunkowych, co obniza
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wskaznik rentownosci. Z drugiej strony, na rentownosci sektora panstwowego
zawazyly zyski nadzwyczajne, ktore catkowicie zmienity relacje przedsiebiorstw
podlegajacych procesom oddtuzeniowym. Jak szacowali autorzy Raportu o
przeksztatceniach wtasno$ciowych w roku 1996 [4] zyski nadzwyczajne podniosty
przecietna rentownos¢ brutto obrotu przedsiebiorstw niesprywatyzowanych az o
jeden punkt procentowy.

Tak wiec analiza zdolnoéci do osiagania zysku pokazuje zdecydowang przewage
przedsiebiorstw sprywatyzowanych nad parnistwowymi. Nalezy przy tym odnotowaé, ze
potwierdzity sie obawy zwigzane z komercjalizacja przedsiebiorstw bez perspektywy
prywatyzacji. Miarg ich kondycji s3 ujemne relacje efektywnosciowe, gorsze wyniki miaty
tylko podmioty przeznaczone do prywatyzacji bezposredniej, a najlepsze w grupie
przedsiebiorstw niesprywatyzowanych — spétki Skarbu Panstwa utworzone w celu
prywatyzacji. Ta konstatacja wskazuje, ze sama perspektywa prywatyzacji moze mie¢
pozytywny wplyw na jakos¢ zarzadzania i funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Analiza zadtuzenia przedsigbiorstw zostafa przeprowadzona na podstawie wskaznika
sfinansowania majatku zobowiazaniami, okreslonego jako relacja wartosci zobowiazan do
sumy aktywoéw przedsiebiorstw. Przede wszystkim, wiekszo$¢ z analizowanych grup
przedsiebiorstw (sprywatyzowanych i nie) odbiega pod wzgledem osiagnietego
wskaznika zadltuzenia od standardu $wiatowego, ktory okresla dlan przedziat 0,57 do
0,67.

W przypadku tej wielkosci réznice pomiedzy sektorami wydzielanymi ze wzgledu na
charakter wtasnosci nie byly znaczace. Na korzy$¢ wyrdznialy sie przedsigbiorstwa
sprywatyzowane metoda bezposrednia, a takze te ktére stawaly wobec bliskiej
perspektywy takiej prywatyzacji. Mozna przyja¢, ze w tej grupie zdominowanej przez
spotki pracownicze, ktére pozbawione zasiler zewnetrznych ze strony inwestoréw lub
rynku kapitatowego "poczuly" sie dzigki motywacji wtascicielskiej zmuszone do
znacznego wykorzystania kapitatow obcych na cele rozwoju i biezacego funkcjonowania.
Bardziej prozaiczng przyczyna stosunkowo duzej wartosci wskaznika, s3 mato
rozbudowane struktury organizacyjno-majatkowe (niewielka warto$¢ aktywow i udziat
majatku nieprodukcyjnego) tych przewaznie $rednich lub matych przedsigbiorstw.
Wydaje sie takze, Zze dla przedsigbiorstw sprywatyzowanych z udziatem kapitatu
zewnetrznego, zasilenia finansowe stanowily "alibi" dla odbiegajacego od standardu
korzystania z kredytéw.

Ocena ptynnosci finansowej wypada zdecydowanie korzystniej dla przedsiebiorstw
sprywatyzowanych. Zaréwno wskaznik biezacy, jak i podwyzszonej ptynnosci s tam

[4] Raport o przeksztatceniach wiasnosciowych w 1996 roku, Ministerstwo Skarbu Paristwa, s.1 15.
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ponad |,5-krotnie wyzsze niz w grupach przedsiebiorstw paristwowych. Ponadto oba
wskazniki, we wszystkich grupach przedsiebiorstw niesprywatyzowanych wykazuja od
1994 roku, tendencje malejaca. Najgorsza byfa sytuacja spotek Skarbu Panstwa nie
przeznaczonych do prywatyzacji. Wskazniki ptynnosci w tych przedsiebiorstwach miaty
zaledwie pofowe wartosci przyjetej jako standard, wynoszacej do 1,2 dla wskaznika
szybkiego i 2,0 dla biezacego. Niewiele lepsza byta zdolnos¢ obstugi krétkookresowego
zadfuzenia w pozostatych grupach firm panstwowych.

Przedsiebiorstwa sprywatyzowane byly grupa niejednolita. Lepsza ptynnos¢ (bliska
standardowej) mialy przedsiebiorstwa sprywatyzowane kapitatowo. Ponadto wartosci
wskaznikow biezacego i szybkiego wzrosty w 1997 roku. Gorsza ptynnos¢ miaty
podmioty sprywatyzowane posrednio. Mozna sadzi¢, ze wplyw miafo tu wspieranie
funkcjonowania spotek pracowniczych (pozbawionych kapitatlu inwestorow
zewnetrznych) zobowiazaniami krétkookresowymi. Jednak takze w tej grupie ptynnosc
ksztattowata sie znacznie korzystniej niz w przedsiebiorstwach kontrolowanych przez
Skarb Panstwa.

Podsumowujac, przedstawione relacje ekonomiczne informuja o lepszej kondyciji
ekonomiczno-finansowej przedsiebiorstw sprywatyzowanych. W dalszej czesci analizy
przedstawie zachowania tych przedsigbiorstw w ich réznych grupach i obszarach
aktywnosci na podstawie zaprezentowanej wczesniej proby. Innymi stowy, bedzie to
prezentacja charakterystycznych zachowan ich wtascicieli, ktére prowadza do poprawy
stanu przedsiebiorstw zmierzonej wskaznikami finansowymi.

Objasnienia do tabel:

— Rentownos¢ brutto: zysk brutto/przychody ze sprzedazy.

— Rentownos¢ kapitatu wtasnego: zysk netto/kapitat wiasny.

— Rentownos¢ aktywoéw: zysk netto/warto$¢ aktywow.

— Wskaznik sfinansowania majatku zobowiazaniami: zobowigzania ogétem/suma
aktywow.

— Wskaznik szybki majatek obrotowy — zapasy/zobowiazania krétkookresowe.

— Wskaznik biezacy: majatek obrotowy/zobowiazania krétkookresowe.

— Przedsiebiorstwa z programu NFI zostaty zaliczone do sprywatyzowanych.

— >< 0 wielkosci nieznacznie rézne od zera.
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Rentownosé brutto

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Przedsiebiorstwa sprywatyzowane ogétem 0,10 0,08 0,07 0,07 0,06 0,04 0,05
Sprywatyzowane kapitatowo 0,12 0,10 0,08 0,06 0,09 0,05 0,06
w tym: z udzialem kapitatu zagr. 0,15 0,10 0,08 0,06 0,09 0,05 0,05
Sprywatyzowane bezposrednio 0,10 0,07 0,07 0,07 0,05 0,05 0,05
Przedsiebiorstwa z programu NFI 0,010 0,05 0,03 0,04 0,01 -0,01 0,01
Przedsiebiorstwa w trakcie przekszt. 0,03 <0 0,01 0,05 0,05 0,02 0,02
wiasnosciowych (panstwowe ogétem)
Spotki Skarbu Panstwa powstate w celu 0,02 <0 0,02 0,06 0,08 0,03 0,03
prywatyzacji
Spotki Skarbu Panstwa powstate w innym 0,04 -0,01 >0 0,03 0,01 >0 001
celu
Przedsiebiorstwa prywatyzowane -0,07 0,06 0,04 0,03 0,02 0.0l >0

bezposrednio

Disuiwpy| smAL — €6/ AN JSvD Azijpuy 1 pipmg



Ll

Rentownos¢ kapitatu wiasnego

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Przedsiebiorstwa sprywatyzowane ogétem 0,03 0,04 0,05 0,09 0,06 0,03 0,07
Sprywatyzowane kapitatowo 0,05 0,06 0,06 0,10 0,10 0,06 0,08
w tym: z udzialem kapitatu zagr. 0,06 0,05 0,06 0,07 0,10 0,06 0,08
Sprywatyzowane bezposrednio 0,04 0,10 0,15 0,16 0,11 0,12 0,13
Przedsiebiorstwa z programu NFI 0,01 >0 -0,02 0,04 -0,02 -0,06 <0
Przedsiebiorstwa w trakcie przekszt. -0,04 -0,10 -0,07 0,07 0,03 >0 0,01
wtasnos. (panstwowe ogotem)
Spotki Skarbu Panstwa powstate w celu -0,06 -0,11 -0,07 0,10 0,07 0,03 0,03
prywatyzaciji
Spotki Skarbu Panstwa powstate w innym -0,03 -0,10 -0,08 0,04 -0,01 -0,02 -0,01
celu
Przedsiebiorstwa prywatyzowane -0,27 0,03 <0 <0 -0,02 -0,03 -0,06

bezposrednio
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Rentownos¢ aktywow

Disuiwpy| smAL — €6/ AN JSvD Azijpuy 1 pipmg

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Przedsiebiorstwa sprywatyzowane ogétem 0,02 0,03 0,03 0,05 0,04 0,02 0,03
Sprywatyzowane kapitatowo 0,03 0,04 0,04 0,05 0,06 0,03 0,05
w tym: z udzialem kapitatu zagr. 0,04 0,03 0,04 0,04 0,06 0,03 0,04
Sprywatyzowane bezposrednio 0,02 0,04 0,06 0,06 0,05 0,05 0,05
Przedsiebiorstwa z programu NFI 0,01 >0 -0,01 0,02 -0,02 -0,04 <0
Przedsiebiorstwa w trakcie przekszt. -0,03 -0,05 -0,03 0,03 0,02 >0 0,01
wtasnosciowych (parnstwowe ogétem)
Spotki Skarbu Panstwa powstate w celu -0,03 -0,05 -0,03 0,04 0,04 0,02 0,01
prywatyzacji
Spotki Skarbu Panstwa powstate w innym -0,02 -0,06 -0,04 0,02 <0 -0,01 <0
celu
Przedsiebiorstwa prywatyzowane -0,18 0,02 <0 <0 -0,01 -0,01 -0,02

bezposrednio
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Wskaznik sfinansowania majatu zobowigzaniami

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Przedsiebiorstwa sprywatyzowane ogétem 0,33 0,38 0,44 0,47 0,40 0,45 0,48
Sprywatyzowane kapitatowo 0,30 0,33 0,38 0,43 0,37 0,41 0,43
w tym: z udzialem kapitatu zagr. 0,30 0,35 0,42 0,49 0,41 0,45 0,49
Sprywatyzowane bezposrednio 0,44 0,56 061 0,62 0,57 0,59 0,62
Przedsiebiorstwa z programu NFI 0,30 0,34 0,40 0,42 0,34 0,40 0,42
Przedsiebiorstwa w trakcie przekszt. 0,37 0,49 0,57 0,57 0,37 0,42 0,47
wiasnosciowych (paristwowe ogoétem)
Spotki Skarbu Paristwa powstate w celu 0,44 0,39 061 0,58 0,42 0,47 0,50
prywatyzacji
Spotki Skarbu Panstwa powstate w innym 0,27 0,39 0,53 0,56 031 0,36 0,43
celu
Przedsiebiorstwa prywatyzowane 031 0,35 0,44 0,49 0,42 0,52 0,62

bezposrednio

" M3S101q3Ispazid biubmoydp7 — €4 IN JSYD Azijpuy 1 bipnig
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bezposrednio

Wskaznik szybki

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Przedsiebiorstwa sprywatyzowane ogétem 0,80 0,72 1,05 1,19 0,96 0,90 0,96
Sprywatyzowane kapitatowo 0,84 0,81 1,06 1,31 1,13 0,98 1,05
w tym: z udzialem kapitatu zagr. 0,71 0,69 0,88 0,98 0,88 0,94 0,93
Sprywatyzowane bezposrednio 0,76 0,64 1,14 1,16 0,93 0,92 0,92
Przedsiebiorstwa z programu NFI 0,79 0,69 0,88 0,98 0,88 0,94 0,93
Przedsigbiorstwa w trakcie przekszt. 0,61 0,52 0,72 0,89 0,77 0,65 0,61
wtasnosciowych (parnstwowe ogétem)
Spotki Skarbu Panstwa powstate w celu 0,56 0,47 0,69 0,98 0,87 0,67 0,62
prywatyzacji
Spotki Skarbu Panstwa powstate w innym 0,75 0,63 0,75 0,80 0,66 0,62 0,60
celu
Przedsiebiorstwa prywatyzowane 0,99 0,87 1,09 1,08 0,87 0,74 0,67

Disuiwpy| smAL — €6/ AN JSvD Azijpuy 1 pipmg
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Wskazniki biezacy

bezposrednio

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Przedsigbiorstwa sprywatyzowane ogétem 1,40 1,26 1,83 1,98 1,70 1,59 1,55
Sprywatyzowane kapitatowo 1,49 1,42 1,94 2,12 1,89 1,66 1,70
w tym: z udziatem kapitatu zagr. 1,35 1,31 1,62 1,66 1,57 1,57 1,56
Sprywatyzowane bezposrednio 1,26 1,06 1,85 1,88 1,62 1,56 1,40
Przedsigbiorstwa z programu NFI 1,43 1,29 1,70 1,86 1,49 1,47 1,46
Przedsigbiorstwa w trakcie przekszt. 1,01 0,83 1,10 1,33 1,21 1,06 0,97
wiasnosciowych (paristwowe ogdtem)
Spotki Skarbu Paristwa powstate w celu 1,01 0,85 1,27 1,70 1,60 1,32 1,19
prywatyzacji
Spotki Skarbu Panstwa powstate w innym 1,00 0,79 0,89 0,95 0,82 0,77 0,75
celu
Przedsiebiorstwa prywatyzowane 1,93 1,72 2,09 2,02 1,71 1,41 1,15

" M3S101q3Ispazid biubmoydp7 — €4 IN JSYD Azijpuy 1 bipnig
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3. Struktury organizacyjne i zatrudnienie w zanalizowanych
przedsigbiorstwach

3.1. Inwestorzy zagraniczni

Istotna obserwacja dotyczaca ksztaftowania struktur przejmowanych przez zagra-
nicznych wiascicieli przedsiebiorstw sprowadza sie do stwierdzenia, ze charakter tych
przeobrazen zwigzany byt ze stanem, lub, innymi stowy, fazg restrukturyzacji, w ktorej
przejete byto przedsiebiorstwo. Firmy w dobrym stanie, ktére przeprowadzity niezbed-
n3 reorganizacje jeszcze przed prywatyzacja dokonywaly strategicznych, rozwojowych
przeksztalcen struktury organizacyjnej. Dostosowania polegajace na kompresji przedsie-
biorstwa, integracji stuzb poprzez taczenie pionéw i komdrek organizacyjnych zostaty
dokonane juz przed prywatyzacja.

Czestym rozwigzaniem (z zakresu dostosowan defensywnych) byto wyodrebnie-
nie ze struktury organizacyjnej dziafalnosci pomocniczej i utworzenie odrebnych
podmiotéw gospodarczych — spotek zaleznych od spétki-matki lub z nowym wtasci-
cielem (zwykle spotki pracownicze). Dziatajace na zasadach rynkowych byfe stuzby
wewnetrzne analizowanych przedsiebiorstw specjalizowaly sie dzieki presji konku-
rencyjnej, co poprawito jakos¢ ich ustug $wiadczonych dla przedsiebiorstwa (i innych
firm). Opisywane rozwiazanie przynosi takze znaczacy efekt finansowy, bowiem pro-
wadzi do zmniejszenia kosztow stalych przedsigbiorstwa i usprawnia zarzadzanie
dzieki zmniejszeniu jego rozmiaréw oraz koncentracji na zadaniach bezposrednio
produkcyjnych i marketingowych. Tym samym stanowi warunek realizacji ofensywnej
strategii rynkowe;j.

Strategicznym priorytetem zagranicznych wtascicieli byt rozwdj i ekspansja rynkowa
firmy. Realizacji zamierzen rozwojowych stuzyta rozbudowa i/lub tworzenie elementéw
struktury stuzacych realizacji konkretnych zamierzen strategicznych.

Efektem glebokich przeksztalcen przedsigbiorstw byty zmiany struktury terytorialnej
polegajace na budowie nowych zakiadéw produkcyjnych i rozwoju sieci dystrybuciji .

Dokonane zostaly takze powazne zmiany struktury wewnetrznej o rozwojowym,
strategicznym charakterze. Przejawiaty sie one w utworzeniu nowoczesnych pionéw stu-
zacych wzmocnieniu marketingu oraz przyspieszeniu reakcji na potrzeby odbiorcéw. Te-
mu celowi stuzyty rozbudowane piony marketingowe i logistyki.

Innym "nosnikiem postepu” w zakresie zmian organizacyjnych jest tworzenie pionow
personalnych koordynujacych polityke kadrowa przy zastosowaniu nowoczesnych me-
tod psycho- i socjotechnicznych.
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Duza role zagraniczni wtasciciele przywiazywali do poprawy jakosci produktu co spo-
wodowato rozbudowe i/lub poprawe funkcjonowania komérek kontroli jakosci oraz
tworzenie stanowisk petnomocnika ds. zapewnienia jakosci i menedzera produktu.

W poczatkowej fazie przeksztatcen organizacyjnych stanowiska zwigzane z rozbudo-
wa, czy doskonaleniem struktury i funkcji przedsiebiorstwa obejmowali czesto specjalisci
reprezentujacy nowego wiasciciela lub przezen wyszkoleni.

Powyzsze uwagi dotycza przedsigbiorstw, ktére byty w dobrym stanie w momencie
prywatyzacji i niezbedne defensywne przeksztatcenia organizacyjne mialy juz za sobg.

Inaczej wygladata sytuacja w przedsigbiorstwach przejetych w gorszym stanie, wyma-
gajacych dziatan naprawczych z powodu spadku wykorzystywania zdolnosci produkcyj-
nych i wzrostu kosztéw statych wynikajacych z utraty rynkéw lub spadku sprzedazy na
dotychczasowych.

Istota restrukturyzacji byfo tam najczedciej, wprowadzenie produktéw nowej gene-
racji, a reorganizacja firmy byfa konsekwencja strategii produktowej. Pierwszym etapem
restrukturyzacji byto przekazanie niewykorzystanego majatku spétkom utworzonym
przez pracownikéw lub wyprzedaz podmiotom zewnetrznym. Kolejng faza byto wydzie-
lenie i utworzenie spétek na bazie dziatéw pomocniczych.

Pozostate, okrojone, "najzdrowsze" ekonomicznie czesci przedsiebiorstw byty mo-
dernizowane w celu przystosowania do wytwarzania nowego (zmodyfikowanego) pro-
duktu, oddziaty produkcyjne byly zmienione pod wzgledem technicznym. Inwestorzy
wprowadzali ponadto zintegrowane systemy obiegu informacji i logistyki, co usprawnia-
to operatywne zarzadzanie i zwiekszato szybko$¢ reakcji na potrzeby odbiorcow.

Mozna zatem stwierdzi¢, ze przeksztatcenia organizacyjne dokonywane przez zagra-
nicznych inwestoréw sa zwykle skutecznym narzedziem realizowanych strategii. Nowe
struktury przedsigbiorstw umozliwiajg skuteczng realizacje strategii prorynkowych i/lub
rosnacej konkurencyjnosci oferty rynkowej. Jednoczesnie widoczny kompleksowy cha-
rakter oraz konsekwencja i celowos$¢ zmian wprowadzonych przez inwestoréw zagra-
nicznych jest podstawa wysokiej oceny zdolnosci tej grupy wiascicieli do strategicznej [5]
przebudowy przedsigbiorstw.

Zmiany w zatrudnieniu byty odzwierciedleniem przeksztatcen organizacyjnych. Spa-
dek zatrudnienia spowodowany byt najczesciej wyodrebnieniem i usamodzielnieniem

[5] Tego okreslenia uzywam okreslajac strategiczne dostosowania przedsigbiorstw polegajace na
wprowadzaniu nowych jakosciowo rozwiazan, stuzacych ekspansji rynkowej, w przeciwienstwie do
dostosowan defensywnych polegajacych na kompresiji struktury firmy i redukcjach zatrudnienia. Takie
dostosowania byly z reguly przeprowadzanie w tej grupie wiascicielskiej, w pierwszej fazie restrukturyzacji
(czesto jeszcze przed prywatyzacjg). |.Grosfeld and G.Roland, Defensive and strategic restructuring in Central
European enterprises, Journal of Transforming Economies and Societes, 3(4), 1996.
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stuzb pomocniczych w drodze tworzenia odrebnych spétek. Nie byto zatem pozytywnej
korelacji miedzy prywatyzacja a spadkiem zatrudnienia. Przeciwnie, w wiekszosci zanali-
zowanych przypadkéw, nastapit wzrost zatrudnienia w konsekwencji wzrostu znaczenia
i/lub utworzenia pionéw marketingu, logistyki, informatyki, a takze tworzenia nowych
jednostek struktury terytorialnej: zaktadéw produkcyjnych i sieci dystrybucii. Istotny spa-
dek zatrudnienia wystepowat jedynie w firmach, ktére byty przejete na progu bankruc-
twa z powodu utraty rynkéw i zostaty gteboko zrestrukturyzowane.

3.2. Firmy krajowe

Przeksztalcenia organizacyjne dokonywane w przedsiebiorstwach z kontrolnymi
udziatami duzych firm krajowych miaty rézny charakter w spétkach sprywatyzowanych
metoda kapitatows i w drodze szybkiej sprzedazy.

Najpierw zajme sie tymi pierwszymi, duzymi przedsigbiorstwami przejetymi przez no-
wych wiascicieli w stosunkowo dobrym stanie. W tej grupie przedsiebiorstw charakter
zmian organizacyjnych przypominat obserwowany w firmach inwestoréw zagranicznych.
Koncepcje zmian organizacyjnych, szczegdlnie w zakresie tworzenia systemow dystrybucii,
byty, w duzej mierze, efektem aplikacji wzorcdw zagranicznych. Tak wiec, duze firmy z in-
westorem krajowym ze $ciezki kapitatowej dokonaly podobnych, jak zagraniczni, przeksztat-
cen organizacyjnych. Ich kompleksowos¢ i glebokos¢ byta jednak mniejsza.

Glebsze, bardziej kompleksowe (i jak sadze atrakcyjniejsze badawczo) byty prze-
ksztafcenia organizacyjne w przedsigbiorstwach przejetych przez duze polskie spofki
w drodze szybkiej sprzedazy. Przed prywatyzacja byly to niewielkie przedsiebiorstwa
o nieskomplikowanej strukturze organizacyjno-majatkowe;j. Nie wymagaty zatem znacza-
cych zmian defensywnych ("oszczednosciowych") w tym zakresie.

W przedsiebiorstwach przejetych przez duze krajowe spotki w drodze "ekspresu
prywatyzacyjnego" przewazaty zmiany strategiczne prowadzace do rozbudowy wewne-
trznej i terytorialnej struktury. We wszystkich analizowanych przedsiebiorstwach wiasci-
ciele stworzyli i rozbudowali stuzby marketingowe. Jednoczesnie tworzono nowe od-
dziaty produkcyijne (ustugowe) przedsiebiorstw z mysla o rynkowej ekspansji .

Charakterystyczna cecha reorganizacji analizowanych przedsiebiorstw byto dostoso-
wanie ich struktur do firm macierzystych, niekiedy wrecz stawaly sie ich czescia, co byto
wyrazem ekspansywnej strategii duzych krajowych inwestoréw dazacych do zwigkszenia
skali dziatalnosci.

Efektem opisanych zmian organizacyjnych byt wzrost zatrudnienia w przedsiebior-
stwach, w nowo tworzonych oddziatach produkcyjnych i stuzbach marketingowych. Re-
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dukcje pracownikéw miaty niewielki zasieg ze wzgledu na prorozwojowy charakter prze-
ksztatcen strukturalnych. Ponadto cecha omawianych inwestoréw jest stopniowe, "przy-
jazne" wprowadzanie zmian, mozliwie dzieki znaczacemu zapleczu kapitatowemu. Dlate-
go wymiana pracownikéw byta nieznaczna, zamiast niej zastosowano racjonalizacje
i szkolenia.

Opisany kompleksowy charakter przeobrazen w organizagcji i zatrudnieniu zbliza stra-
tegie duzych spdfek krajowych przejmujace mate firmy w drodze szybkiej sprzedazy do
strategii inwestorow zagranicznych. W odréznieniu od nich inwestorzy krajowi restruk-
turyzowali jednak mafe lub $rednie przedsigbiorstwa, czesto w ztym stanie, rozbudowu-
jac je i dostosowujac do wymogoéw rywalizacji rynkowe;.

3.3. Indywidualni przedsiebiorcy

Szczegolnie atrakcyjng poznawczo grupa whascicieli przedsiebiorstw s3 przedsigbior-
cy indywidualni. Defensywne, oszczednosciowe reorganizacje firm polegajace na likwida-
cji badz redukgji stuzb pomocniczych przeprowadzali w firmach wiekszych, o bardziej
rozbudowanej strukturze. W takich przedsiebiorstwach byly one "oczyszczaniem przed-
pola" dla tworzenia warunkéw do ekspansji rynkowej dzieki tworzeniu nowych jednostek
produkcyjnych i handlowych. Przypadki reorganizacji $wiadcza o silnej woli reformowa-
nia przedsiebiorstw tej grupy wtascicieli.

I Jeden z przedsiebiorcéw nie dokonat zadnej zmiany struktury, za to wymienit pra-
cownikow i jednoczesnie ograniczyt ich liczbe z 400 do 100, przyjmujac tylko najlepiej wy-
kwalifikowanych z bytych zatrudnionych lub nowych specjalistow.

2. Na szczegdlna uwage zastuguje przypadek przedsiebiorstwa artykutéw gospodar-
stwa domowego, ktére polski przedsiebiorca wniést do spétki z zachodnim inwestorem
z branzy. Rozbudowa firmy spowodowala pieciokrotny wzrost zatrudnienia z 500 do
2500 pracownikéw po prywatyzagji.

3. W jednym z przedsigbiorstw wiasciciel dokonat natomiast radykalnej zmiany w za-
trudnieniu polegajacej na wymianie 2/3 z dotychczasowej liczby pracownikéw.

Poza przypadkiem potaczenia sit z inwestorem zagranicznym polscy "kapitalisci” nie
majac znaczacego zaplecza finansowego dazyli do szybkiego wzrostu i maksymalizacji
nadwyzki z zainwestowanego kapitatu. Dlatego ich strategie miafy charakter radykalnych,
pospiesznych, ale z reguty skutecznych (choé czasem "nieprzyjaznych" w stosunku do
pracownikéw) strukturalnych przeobrazen przejmowanych przedsigbiorstw.

Poréwnanie efektow prywatyzacji z udziatem indywidualnych przedsiebiorcéw do
osiagnie¢ inwestoréw zagranicznych pokazuje analogie do przeksztaicen dokonanych
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w firmach wymagajacych gtebokiej restrukturyzacji. Cho¢ podobnie radykalne i skutecz-
ne, nie byly jednak tak kompleksowe. Polscy indywidualni przedsiebiorcy, majac stabsze
zaplecze kapitatowe od inwestoréw zagranicznych, nastawili sie na takie przeksztafcenia
swoich niewielkich przedsiebiorstw (na przyktad redukcja i wymiana pracownikéow),
ktére przynosity szybki efekt.

3.4. Spotki menedzersko-pracownicze

Obraz zmian struktur organizacyjnych w tej grupie przedsiebiorstw wyraznie sig réz-
ni od opisanych wyzej strategii "wiascicielskich". Z reguty ograniczano si¢ do kompresji
struktury organizacyjnej (sptaszczania, taczenia komoérek) i niewielkich innowacji w posta-
ci tworzenia nowych stanowisk lub, w pojedynczych przypadkach, komputeryzacji obie-
gu informaciji, tworzenia zaplecza magazynowego, albo zalazka sieci dystrybuciji.

Przedsigbiorstwa "insiderow", ktére wprowadzaty gtebsze zmiany organizacyjne,
dysponowaly dodatkowymi atutami, ktore dawaly im przewage nad pozostatymi
spotkami menedzersko-pracowniczymi. Byly to stosunkowo duze firmy, o mocnej
pozycji rynkowej, dziatajace w szczegdlnie konkurencyjnych sektorach, np. w branzy
spozywczej. Takie przedsiebiorstwa dokonywaly strategicznej restrukturyzacji roz-
wijajac wewnetrzne i terytorialne struktury marketingowe oraz tworzyty nowe jed-
nostki produkcyijne.

Zmiany w zatrudnieniu w spotkach "insiderskich" polegaty zwykle na "typowych"
ograniczeniach w administracji i sfuzbach pomocniczych, oraz wzroscie liczby pracowni-
kéw marketingu i bezposrednio produkcyjnych. Obserwowang tendencja byto "zwijanie"
sie niektdrych spotek wyrazone okresowym spadkiem zatrudnienia i trwajaca do korca
1994 roku kompresjg struktur organizacyjnych. W 1995 roku spotki wykorzystaly efekt
ozywienia gospodarczego i kurczenie sie zostato zatrzymane.

3.5. Spotki publiczne

Przedsiebiorstwa z "elitarnego klubu" spétek gietdowych dokonaty niezbednych
zmian organizacyjnych polegajacych na sptaszczeniu struktury i/lub pozbyciu si¢ niepo-
trzebnego majatku przed prywatyzacja. Po przeksztatceniu przewazaty zmiany polegaja-
ce przede wszystkim na "typowej" rozbudowie wewnetrznych i terytorialnych jednostek
marketingowych. W firmach z tej grupy rozwdj tych elementéw struktury byt szczegél-
nie dynamiczny. Doréwnywat niemal zmianom wprowadzanym przez inwestoréw zagra-
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Typowe zachowania przedsigbiorstw: zmiany struktur organizacyjnych

Inwestorzy
zagraniczni

Dwa charakterystyczne rodzaje zachowan. W przypadku
przejmowanych przedsiebiorstw o racjonalnej strukturze
organizacyjno-majatkowej (bez przerostéw) strategiczna
restrukturyzacja polegajaca na budowie nowych struktur,
w tym logistyka, polityka kadrowa (nowoczesny marketing
traktowany jest jako standard), rozbudowane systemy
dystrybucji, nowe modernizowane jednostki produkcyjne.
W przypadku przedsiebiorstw poddanych gtebokiej
restrukturyzacji fazy defensywne (,,kompresja” struktury)

i strategiczne przebiegaja niemal réwnoczesnie.

Firmy krajowe

Duze przedsigbiorstwa prywatyzowane metodg posrednig
— przewaga zmian strategicznych, o mniejszej jednak skali

i zakresie niz u wtascicieli zagranicznych. Czesciej
wspomaganie niz kreowanie zmian strukturalnych,
imitowanie rozwiazan inwestoréw zagranicznych.

Mate i $rednie przedsigbiorstwa prywatyzowane metoda
bezposrednia — stopniowe, glebokie przeobrazenia
organizacyjne prowadzace do zintegrowania
przejmowanych podmiotéw ze strukturg firmy —
wiasciciela.

Indywidualni
przedsiebiorcy

Radykalne zmiany wynikajace z logiki szybkiego zwrotu
wiozonego kapitatu, skuteczne, czasem ,,nieprzyjazne”

w stosunku do pracownikéw (zwolnienia, wymiana). Silnie
zréznicowane dziatania od grupowych zwolnien do
pozyskania nowego strategicznego udziatlowca

i pigciokrotnego (mierzonego liczba zatrudnionych

i wartosciag majatku) wzrostu rozmiaréw
przedsiebiorstwa.

Spotki ,,insiderskie”

Defensywne oraz strategiczne dostosowania o niewielkim
zwykle zakresie. Tworzenie struktur marketingowych.
Glebsze zmiany strategiczne w duzych
przedsiebiorstwach, ktére przeszty duze wtérne
przeksztatcenia wiasnosciowe.

Spotki publiczne

Stopniowe wprowadzanie nowoczesnych elementow
struktury organizacyjnej, szczegélny nacisk na marketing
wywotany efektem promocyjnym zwigzanym z
upublicznieniem spétki.

Analogia do inwestoréw zagranicznych lecz wolniejszy

przebieg zmian.
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nicznych. Standardem byly sieci dystrybucyjne ztozone z kilkudziesigciu sklepéw firmo-
wych i kilku do kilkudziesieciu hurtowni.

Do innowacji organizacyjnych mozna zaliczy¢ tworzenie dziatéw controllingu oraz
prognoz i analiz, petniacych role komoérek sztabowych w zakresie budzetowania plano-
wanych przedsiewzig¢. Ciekawym rozwiazaniem jest tworzenie zespotéw ds. realizacji
poszczegolnych zadan. To rozwigzanie uelastycznia strukture eliminujac biurokratyzacje
dziatalnosci zwiazang ze $cistym, trwatym podziatem zadan. Ponadto integracja zarzadu,
polegajaca na kolektywnym podejmowaniu istotnych decyzji na podstawie wzajemnej
wymiany informacji, tworzy zer takze zespot na najwyzszym szczeblu zarzadzania.

Zmiany w zatrudnieniu byly nieznaczne i odpowiadaly przeksztatceniom organizacyj-
nym. Spadio ono w administracji i sfuzbach pomocniczych, z ktorych pracownicy byli
przesuwani do produkgji. Wzrost nastepowat w komérkach handlowych, reklamie, ob-
studze informatycznej firm i controllingu.

Generalnie zatem przeobrazenia w strukturach organizacyjnych i zatrudnieniu
w spdtkach publicznych byty podobne do "modelowych" zmian, dokonywanych przez in-
westoréw zagranicznych. Podobna byto kompleksowos$¢ i innowacyjny charakter zmian.
Byty one jednak wprowadzane wolniej (przecietnie 4-5 lat) podczas gdy wiascicielom za-
granicznym reorganizacja firm zajmowala przecigtnie 2 lata.

Ponadto inne czynniki zadecydowaly o kompleksowym charakterze i sukcesie w re-
alizacji zamierzen. W przypadku inwestoréw zagranicznych decydujace znaczenie mia-
ty strategie i zasilenia kapitatowe. Prywatyzacja metodg oferty publicznej objeta dobre
przedsiebiorstwa, czesto mocno "zakorzenione" na rynkach zagranicznych. Rozpocze-
ty one dostosowania proeksportowe jeszcze przed okresem transformacii, co wptyne-
to na ich pdzniejszy dobry stan. Wptyw na przeksztatcenia firm mialy zasilenia finanso-
we pochodzace z emisji akcji. Duza role odegrat efekt promocyjny zwigzany ze spek-
takularna prywatyzacja. Renoma spotki gietdowej zwigksza zainteresowanie odbiorcéw
i tworzy, warunkujaca opisane zmiany strukturalne, presje na wzrost konkurencyjnosci
przedsiebiorstw.

4. Zarzadzanie
4.1. Inwestorzy zagraniczni
Istotng kwestig badawcza w zakresie zmian w systemie zarzadzania s3 zmiany sktadu

personalnego zarzaddéw po prywatyzacji. Pozostawaly one w $cistym zwiazku z prze-
ksztatceniami organizacyjnymi monitorowanych przedsigbiorstw. Rzadkie byty przypadki
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wymiany cztonkéw zarzadu spowodowane stabszg skutecznoscia i/lub nieprzystosowa-
niem do wymagarn inwestoréw. W takich sytuacjach wiasciciele dazyli raczej do "pokojo-
wego" wdrozenia nowych metod zarzadzania. Stopniowe zwykle zmiany w skiadach za-
rzadow s3 elementem dtugookresowych strategii prowadzacych do wzglednie gfebokie-
go przeobrazenia przedsiebiorstw.

Zmiany dotyczyty, w wiekszosci analizowanych przypadkéw, takze sposobu zarza-
dzania. Zwykle niedtugo po sprywatyzowaniu firm wprowadzono zintegrowane systemy
informatyczne, ktére stuzyly usprawnieniu obiegu informacji zaréwno w administracji
przedsiebiorstwa (stuzby finansowe, handlowe), jak i produkcji oraz dystrybucji.

Istotng zmiang z punktu widzenia poprawy skutecznosci zarzadzania finansami byto
wprowadzenie rachunkowosci zarzadczej. W wiekszosci analizowanych firm zagraniczni
wiasciciele udoskonalili systemy ewidencji i rozliczania kosztéw.

Bardzo charakterystyczna dla inwestoréw zagranicznych zmiang byta centralizacja syste-
mu zarzadzania. Po prywatyzacji, w wigkszosci przedsiebiorstw zarzadom przypadato zada-
nie realizowania strategicznych zamierzen wtascicieli. W pézniejszym okresie, w miare zdo-
bywania do$wiadczeni we wspoétpracy i poszerzania sktadu zarzadu o szeféw tworzonych
piondw (w tym pracownikéw koncernu), jego autonomia rosta. Nalezy jednak odnotowac,
7e w wiekszosci przypadkéw ograniczenie autonomii zarzadu na korzysé wiasciciela jest ce-
na (pfacona okresowo) za wprowadzane, kompleksowe zmiany w przedsigbiorstwie.

W grupie firm z inwestorem zagranicznym znaczenie rad nadzorczych byto, z reguty,
duze. Reprezentacje wiascicieli brafy udziat w formutowaniu i kontrolowaly realizowanie
zamierzen strategicznych, a czesto takze operatywnej dziatalnosci firmy. Wéréd proble-
moéw z zakresu biezacej dziafalnosci w obszarze zainteresowania rad nadzorczych sg
przede wszystkim, kondycja finansowa firmy oraz sytuacja w zakresie sprzedazy. Rady
nadzorcze wplywaja takze na formutowanie strategii rozwojowych. Przede wszystkim
koncentruija sie na tworzeniu i kontroli realizacji programéw inwestycyjnych oraz reorga-
nizacji przedsigbiorstwa.

Kolejng kwestia byly wynagrodzenia cztonkéw zarzadéw i rad nadzorczych. W cze-
$ci firm nie ujawniono wysokosci wynagrodzen, w pozostatych ptace cztonkéw zarzadu
wahaly sie od 5 do 10 krotnosci $redniego wynagrodzenia w przedsiebiorstwie. Rucho-
ma cze$¢ wynagrodzenia byta uzalezniona od wynikéw firmy, przede wszystkim osiagnie-
tego zysku bilansowego lub netto. Staboscia takiego sposobu motywowania jest sprzecz-
no$¢ miedzy krétkookresowa rentownoscia, a potrzebami restrukturyzacyjnymi. Dlate-
go dodatkowymi (czasem podstawowymi) kryteriami byta realizacja zadan w zakresie po-
prawy jakosci, kosztu produkgji lub realizacji innych zadan. Konsekwencja byt uznaniowy
charakter czesci lub catosci premii.

Wynagrodzenie cztonkéw rad nadzorczych, ustalane zwykle przez Walne Zgroma-
dzenie w stosunku do sredniej ptacy krajowej lub w przedsiebiorstwie, byto zazwyczaj
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state. W czesci spotek cztonkowie rad nie pobierali wynagrodzenia, bowiem cztonkostwo
byto czescia ich obowiazkéw w przedsiebiorstwie wiasciciela.

4.2. Firmy krajowe

Podobnie, jak inwestorzy zagraniczni, duze spétki krajowe "pokojowo" przejmowaty
przedsiebiorstwa w drodze kapitatowej, utrzymujac ciagtos¢ zarzadzania bezposrednio
po prywatyzacji i ograniczajac sie do niezbednych zmian w pdzniejszym okresie.

Zmiany w systemie zarzadzania polegaly na centralizacji i ujednoliceniu polityki firm
dzieki integracji piondw. Kolejna zmiang byto wprowadzenie rachunkowosci zarzadcze;.

Rady nadzorcze, o duzym zwykle wptywie na funkcjonowanie firm, koncentrowa-
ty sie zaréwno na problemach strategicznych, jak i operatywnego zarzadzania. Do
pierwszych nalezato przede wszystkim wspéttworzenie z zarzadami lub opiniowanie
programéw rozwojowych, analizowanie kondycji finansowej i ustalanie sposobéw
poprawy lub utrzymanie korzystnych tendencji i tworzenie catkowitej koncepcji do-
stosowan firmy. Do analizowanych biezacych spraw nalezaty gtéwnie zagadnienia
z zakresu sprzedazy i promocji, a takze kontrola dziatan zarzadu firmy. Widoczne by-
to zatem duze podobienstwo w zarzadzaniu do "modelu zagranicznego", w ktérym
wiasciciele wywieraja decydujacy wptyw na funkcjonowanie i zmiany strukturalne
swoich przedsiebiorstw.

Analogie wystepuja tez w systemie motywacyjnym w uktadzie zarzadzania. Czionko-
wie zarzadu dostajg premie uzalezniong od wynikéw finansowych lub uznaniowa zalezng
od realizacji réznorodnych zadan, nie tylko wymiernych w krétkim okresie. Mozna
uznaé, ze drugie rozwiazanie bardziej sprzyja ponoszeniu kosztéw restrukturyzacji
przedsiebiorstwa.

W przedsiebiorstwach przejetych przez spétki krajowe w drodze szybkiej sprze-
dazy, zmiany w skfadach zarzadéw zwiazane byty bardzo $cisle z dokonanymi reor-
ganizacjami. Przede wszystkim tworzono nowe stanowiska zastepcéw ds. handlu
i marketingu.

Zmiany w sposobie zarzadzania sprowadzaty sie do wyraznego ograniczenia autono-
mii zarzadéw w zakresie decyzji strategicznych. Wiodaca role w tym zakresie odgrywa-
ty reprezentacje nowych wiaicicieli. Realizowane strategie miaty charakter komplekso-
wych i stopniowych przemian, ktérych przejawem byty sukcesywne zmiany sktadéw za-
rzadow.

Zmiany w zarzadzaniu matymi firmami z "ekspresu prywatyzacyjnego", przejetymi
przez duze krajowe spotki, bardzo przypominaty wprowadzane przez wiascicieli zagra-
nicznych "pokojowe", strategiczne zmiany zwigzane z reorganizacjg przedsiebiorstw.
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4.3. Indywidualni przedsigbiorcy

Przedsiebiorcy, nastawieni na szybszy zwrot kapitalu, byli mniej "przyjazni" w stosun-
ku do zarzadéw przejmowanych przedsiebiorstw, dokonujac znacznie czestszych zmian
personalnych.

Polscy "kapitalisci" sami aktywnie uczestniczyli lub wrecz przejmowali zarzadzanie na-
bytymi przedsiebiorstwami. Wzrost skutecznosci zarzadzania sktania do pozytywnej oce-
ny radykalnych poczynan, ktére w efekcie zadecydowaly o przetrwaniu podupadajacych
przedsigbiorstw.

W firmach przedsiebiorcéw indywidualnych nie bylo w wiekszosci przypadkéow
rad nadzorczych, a sami wtasciciele tworzyli strategie i uczestniczyli w operatywnym
zarzadzaniu.

Opisane podejscie byto efektem przyjecia w postepowaniu ze swoja wiasnoscia opi-
sywanej juz wczesniej logiki szybkiego zwrotu. Uzaleznienie od sukcesu przejetej firmy,
wobec braku zaplecza kapitalowego, powodowato bezkompromisowe ingerencje
w skiady zarzaddw i przejecie osobistego nadzoru wiascicielskiego.

4.4. Spotki menedzersko-pracownicze

Analizowana grupa spotek "insiderskich" prezentowata zupetnie odmienny obraz niz
opisani wyzej przedsiebiorcy.

Struktura wiasnosci w spétkach z wiodacym udziatem menedzmentu nie sprzyjata
bowiem zmianom personalnym. W sytuacji taczenia rél wtasciciela i menedzera, czynni-
kiem decydujacym o doskonaleniu zarzadzania jest proces uczenia sie nowych rél przez
zarzadzajacych. Wypetnianie tych rél weryfikuje rynek, a motywacja wynika z posiadane-
go prawa wiasnosci.

Staba sktonnos¢ do wymiany menedzmentu warunkowata takze konserwatywny
charakter strategii. Brak nowego pomystu na przedsiebiorstwo powoduje, ze s3 one
defensywne, nastawione na zachowanie stanu posiadania. Realizuje sie to poprzez bar-
dziej racjonalne wykorzystanie potencjatu przedsiebiorstwa, a transfer know-how od
inwestorow zewnetrznych zastepuje tu imitowanie dostosowan przedsigbiorstw
z branzy.

W wiekszosci spotek zachowawcze strategie przyniosty efekt w postaci utrzymania
sie na rynku. Rady nadzorcze w spoétkach "insideréw" petnity z reguty funkcje konsulta-
cyjne lub wrecz dekoracyjne, pozostawiajac ksztattowanie i realizacje strategii zacho-
wawczym najczesciej zarzadom.
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4.5. Spotki publiczne

Wprowadzenie spétki na gietde tworzy silny efekt promocyijny i podnosi wymaga-
nia wobec firmy publicznej i jej kierownictwa. Staba skuteczno$é¢ prowadzi do szyb-
kich zmian personalnych. Z reguty jednak zmiany byty zwigzane ze strategiczng reor-
ganizacja przedsiebiorstwa. Skfady zarzadéw byty powiekszone o szeféw nowo utwo-
rzonych pionéw technicznego i zintegrowanej stuzby finansowej oraz terytor